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1．はじめに
相続が発生した場合において、二つの問題点を解決しなければならない。
一つは相続開始10ケ月後に到来する相続税額の納税資金の問題で、もう一
つは事業承継を含む遺産の分割に関する問題である。特に相続人が複数存
在する場合には遺産分割に関して争いを生じることも少なくない。
本論文は、相続財産の「個性」に着目し、これをポートフォリオ分析す
ることにより、これらの問題点を合理的に解決でき得ることを論証しよう
と試みるものである。また、本論文によって、相続人がより満足が得られ
るような遺産分割および事業承継が行われることを提言するものである。
■．相続財産のポートフォリオ分析の意義
相続が発生した場合に、原則として被相続人の相続財産を相続人の誰か
が相続することになる。遺言がない場合において相続人が複数存在する場
合には、その相続財産は各相続人の共有とされる（1）が、相続人の置かれた
それぞれの状況により、その相続財産に対する考え方が違ってくる。例を
挙げるなら、駅前の一等地で被相続人が相続人の一人とともに店舗を構え
商売を営んでいた場合、その事業の承継者にとっては、その店舗は生計を
立てる上で必要欠くべからざるものであるが、事業承継者以外の者、たと
えば家を出て家業を継がなかった兄弟姉妹には、それは単なる相続された
共有財産の一つにしかすぎない。もし、他の相続人に住宅ローンなどの借
財があったとしたら、店舗の持分を共有にする現物分割をするより、現金
を受け取りたいと思うであろう。このように、相続財産にはr個性」があ
り、また各相続人についてもそれぞれの事情もある。これを考慮せずに遺
産分割を行おうとすれば、その分割案は相続人のすべてには満足を与えな
いものとなってしまう。分割案が受け入れられなければ、当然のことなが
ら遺産分割はスムーズに進まず、親族間で紛争の種を作ることにもなりか
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ねない。先にも述べたように相続財産には「個性」があり、事業を存続
（または現状の生活を維持）する上で、売却すなわち現金化してもいい財
産と、売却できない財産がある。また、その財産には市場性のある（買恥
手のいる）財産と市場性のない（買い手のいない）財産がある。
先に挙げた例で説明すると、店舗が駅前の一等地にあれば当然のことな
がら買い手はいるだろうが、この店舗は事業継続のために必要不可欠なも
のであり、店舗の売却は事業の継続を困難なものとしてしまう。
つぎに上場株式について考察してみる。
相続財産の中に投資目的で購入した上場株式などがあったとしたら、こ
れには市場性があるためいつでも売却でき、またこれを売却してもなんら
事業継続には影響をもたらさないであろうし、また現状の生活維持にも大
きな影響をもたらすことはない。
しかし、株式といえども自己の事業を法人化している場合の非上場株式
（自社株）などは事業継続上売却することはできないし、また市場性がな
いため買い手を見つけることも難しいものがある（2）。
また不動産についても投機目的で購入した遊休状態にある不動産や別荘
地などは、売却しても事業継続には影響を及ぼさないが、市場性がないも
のは買い手が少ないか、または、買い手がいても売買が成立するまでには
相当の時間が必要なものもある。
これら相続財産を市場性の有無、および事業の継続または現状の生活維
持という観点から売却可能か否かによって分類したうえで、4つの象限に
プロットしたものが下記の表である。
市場性有
↑
無
第二象限 第一象限
市場性はあるが売却はできない 市場性があり売却も可能
居住用、事業用不動産 上場株式
第三象限 第四象限
市場性もなく売却もできない 売却可能だが市場性がない
同族会社の株式 投機目的遊休地、別荘地
無 → 有 売却可能性
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この表には書かれていないが、現金や銀行預金などは第一象限に分類さ
れることになる。この第一象限に分類される財産が最も流動性が高く、問
題解決にとって重要な資産となる。このように分類してみると相続財産の
r個性」がわかることになる。すなわち、これをもってr相続財産のポー
トフォリオ分析」と定義する。
ここで先ほどの事例を検討してみることにする。事業を承継する相続人
にとっては事業用の店舗は、事業継続に欠くべからざる必要な資産である
ので第二象限に分類されることになるが、他の相続人においては現在の生
活維持にはなんら影響をもたらさないため、第一象限に分類される資産と
なり売却可能なものとなるだろう。ここに相続人にからみた、相続財産の
「個性」に対する考え方、重要度に違いが現れてくるのである。各相続人
におけるこの相続財産に対する捉え方の違いが、相続財産の分割の主張に
相違をもたらす余地が生まれるのである。さらにこれが遺産分割の際に争
いを生じる原因となるのである。この問題の解決については幾つかの方法
が考えられるが、これらについては相続に関する法規定や財産評価の整理
を必要とするので、後述することにする。
皿．ポートフォリオ分析において考慮すべき事項
1．財産評価の基本概念の相違点について
①一般的な財産評価方法
民法においては相続財産を評価する場合について具体的な規定は設けて
いないが、判例など（3）では、「遺産分割が行われたとき」の時価によるこ
ととされている。また裁判所の行う審判分割や調停では、相続財産の客観
的価値を用い、不動産の評価は、不動産鑑定士等に鑑定を依頼しこれをもっ
て客観的、公平な評価とすることもみられる。
また、不動産の鑑定を行う際の基礎となる、不動産鑑定評価基準（4）によ
ると不動産の価格を求める手法としては、原価法、取引事例比較法、およ
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び収益還元法のほかこの三手法の考え方を活用した開発法等の手法がある
とされている。
原価法（積算価格）とは価格時点における対象不動産の再調達原価を求
め、この再調達原価について減価修正を行って対象不動産の試算価格を求
める方法をいう。
取引事例比較法（比準価格）とは多数の取引事例を収集して適切な事例
の選択を行い、これらに係る取引価格に必要に応じて事情補正及び時点修
正を行い、かつ、地域要因の比較及び個別要因の比較を行って求められた
価格を比較考量し、これによって対象不動産の試算価格を求める手法であ
る。
収益還元法（収益価格）とは、対象不動産が将来生み出すであろうと期
待される純収益の現在価値の総和を求めることにより対象不動産の試算価
格を求める手法である。この収益価格を求める方法には、一期間の純収益
を還元利回りによって還元する直接還元法と、連続する複数の期間に発生
する純収益及び復帰価格を、その発生時期に応じて現在価値に割り引き、
その総和を求めるDCF（ディスカウントキャシュフロー）法がある
が、これらを算式で示せば下記のとおりである（5）。
（1）直接還元法
αP＝一P：求める不動産の収益価格
α：一期問の純収益
R：還元利回り
（2）DCF桑去
ηακ姦jP＝Σ十個（1＋y）ん（1＋yた）
．P：求める不動産の収益価格
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翫：毎期の純収益
y：割引率
η：保有期問（売却を想定しない場合には分析期間。以下同じ。）
＆：復帰価格
復帰価格とは、保有期間の満了時点における対象不動産の価
格をいい、基本的には次の式により表される。
απ＋1姦二R．
α．＋1：n＋1期の純収益
R．：保有機関の満了時点における還元利回り（最終還元利回り）
②相続税法における財産評価方法
相続税法22条では「相続、遺贈または贈与に因り取得した財産の価額は
当該財産のr取得のとき』における時価」によるものとされ、相続開始時
の時価で評価することになる。ここにおいてr時価」とは、相続税財産評
価通達（6）によれば「不特定多数の当事者間で自由な取引が行われる場合に
通常成立すると認められる価額」をいうものとされているが、相続税法に
おける評価は、譲渡等のあった場合に、適正な売買価額を求める際に用い
るような動的な財産評価方法（7）はなく、贈与や相続といった反対給付のな
い静的な財産評価方法による財産評価を原則としている。
これは相続税における課税の公平および確保のために財産評価通達に求
められる「評価の安全性」、「評価の統一性」および「評価の簡便性」の原
則が根底にあるものと考えられる（8）。このように、相続税による評価は、
財産に対する一般的な評価額に対する概念とは異なった評価が行われるも
のもある。
このことも、遺産分割に対する争点の一つになる場合がある。たとえば、
アパートが建っている借家建付地についてみれば、一般的にはアパートか
ら家賃収入があるのでアパートとその敷地は一体と考えられるので、国土
一154一
ポートフォリオ分析による合理的遺産分割方法の研究
交通省が定めた不動産鑑定評価基準によると収益還元法等により評価すべ
きであろうが、相続税財産評価通達においては建物であるアパートについ
て、借家人が居住しているので家屋の評価額のうち借家権部分（大阪国税
局を除き30％）が借家人に帰属するものと考え、残りの70％部分が家主に
帰属するものとなる。また、そのアパートの敷地については貸家建付け地
となり本来の評価額×借地権割合×借家権割合が控除される。
具体例を挙げると更地評価額1千万円の土地の場合
1千万円×（1－0．7×0．3）＝790万円となり、アパートを建てること
により210万円評価額が下がることになる。
これは、所有権者の土地に対する選択の自由度がアパートを建てること
により狭まり、土地所有者は土地の処分権が制限を受け、また自己の使用
収益権の行使が家賃収受権に限定されることになると考えられるからであ
る。この評価額の違いは相続税の納税額にも影響を及ぼすことになる。
以上のようにどの評価方法をとるかによって遺産分割額が異なることに
なる。
また、小規模宅地等や特定事業用資産については評価額の最高80％減額
する相続税の課税価格の計算の特例がある。
2．相続に関する規定について
①民法による相続人および相続分についての規定
民法第八百八十二条において「相続は、死亡によって開始」され、相続
人は、相続開始の時から、被相続人の財産に属しだ一切の権利義務を承継
することになる（9）が具体的には下記のように規定されている。
相続人については、同法八百八十七条①において「被相続人の子は、相
続人となる。」とされ、さらに「被相続人の子が、相続の開始以前に死亡
したときなどの場合には、その者の子がこれを代襲して相続人となる（代
襲相続人）」とされている。また代襲相続人の相続分については「代襲相
続人となる直系卑属の相続分は、その直系尊属が受けるべきであったもの
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と同じとする。ただし、直系卑属が数人あるときは、その各自の直系尊属
が受けるべきであった部分について、上記の規定に従ってその相続分を定
める。」（10）とされている。ただし兄弟姉妹の代襲相続は再代襲までとされ
ている。
また被相続人の配偶者については同法第八百九十条において「被相続人
の配偶者は、常に相続人となる。」とされ、この場合において、相続人と
なるべき子やその代襲相続人などがあるときは、その者と同順位となる。
直系尊属及び兄弟姉妹の相続権については、第八百八十九条において、
第八百八十七条の規定により相続人となるべき者がない場合には、次に掲
げる順序の順位に従って下記の者が相続人となるとされている。
一被相続人の直系尊属。ただし、親等の異なる者の間では、その近い
者を先にする。
二被相続人の兄弟姉妹
これらの規定により、「相続入が複数存在する（共同相続）。」場合があ
ることになる。
そこで共同相続の効力について第八百九十八条では「相続人が数人ある
ときは、相続財産は、その共有に属する。」とし、「各共同相続人は、その
相続分に応じて被相続人の権利義務を承継する。」（11）こととなる。そこで
民法は「共有」に対する解決策として民法第九百条では下記のように法定
相続分を定めている。
第九百条同順位の相続人が数人あるときは、その相続分は、次の各号
の定めるところによる。
一子及び配偶者が相続人であるときは、子の相続分及び配偶者の相続
分は、各二分の一とする。
二配偶者及び直系尊属が相続人であるときは、配偶者の相続分は、三
分の二とし、直系尊属の相続分は、三分の一とする。
三配偶者及び兄弟姉妹が相続人であるときは、配偶者の相続分は、四
分の三とし、兄弟姉妹の相続分は、四分の一とする。
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四子、直系尊属又は兄弟姉妹が数人あるときは、各自の相続分は、相
等しいものとする。ただし、嫡出でない子の相続分は、嫡出である子
の相続分の二分の一とし、父母の一方のみを同じくする兄弟姉妹の相
続分は、父母の双方を同じくする兄弟姉妹の相続分の二分の一とする。
この法定相続分の規定により、各相続人は自己の相続分を主張すること
ができるのである。
②遺言による相続分の指定と遺留分
被相続人は、上記の規定にかかわらず、遺言で、共同相続人の相続分を
定め、又はこれを定めることを第三者に委託することができる（12）。ただし、
被相続人又は第三者は、遺留分に関する規定に違反することができないこ
ととされている（13）。
ここに遺留分とは、被相続人の意思（遺言）といえども親族の生活維持
等のために法律上留保しなければならない一定の財産（割合）をいい。民
法第1028条では兄弟姉妹以外の相続人は、遺留分として、下記の額を受け
るとされている。
一直系尊属のみが相続人であるときは、被相続人の財産の三分の一
二その他の場合には、被相続人の財産の二分の一
また被相続人が共同相続人に対して生前に贈与等した財産がある場合の
遺留分は、被相続人が相続開始の時において有した財産の価額にその贈与
した財産の価額を加え、その中から債務の全額を控除して、これを算定す
ることとなる。
つまり、この遺留分は遺言においても侵してはならず、この遺留分を確
保していれば遺産分割は、原則として遺産の分割については被相続人の意
思に任せられる。
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③養子についての相続税法上の取り扱い（14）
養子は、縁組の日から、養親の嫡出子の身分を取得する（15）。この養子の
制度には現在、普通養子縁組と特別養子縁組とがある。
普通養子とは、養子が戸籍上の実親との関係はそのままで、養親との間
に親子関係を形成するものである。戸籍上は「養子」と記載されるので親
子関係がわかることになる。
これに対し、特別養子とは、養子を戸籍上も実子と同じ扱いにした縁組
である。戸籍上は養親との関係は実子と同じ記載がされ、養子であること
が確認できないようになっている。
相続税法上も養子は嫡出子と同様に取り扱うが、無制限にこれを認めて
しまうと、意図的な養子縁組で相続税を逃れることができるため、養子が
ある場合には法定相続人の数に下記のような制限を設けている。
ア被相続人に実子がある場合、1名
イ被相続人に実子がない場合養子縁組をしている養子うち2名まで
④特別受益者に関する規定
共同相続人中に、被相続人から、遺贈を受け、又は婚姻若しくは養子縁
組のため若しくは生計の資本として贈与を受けた者があるときは、被相続
人が相続開始の時において有した財産の価額にその贈与の価額を加えたも
のを相続財産とみなしてその者の相続分とする（特別受益者の相続分）と
されている。
⑤寄与分に関する規定
また共同相続人中に、被相続人の事業に関する労務の提供又は財産上の
給付、被相続人の療養看護その他の方法により被相続人の財産の維持又は
増加について特別の寄与をした者があるときは、被相続人が相続開始の時
において有した財産の価額から共同相続人の協議で定めたその者の寄与分
を控除したものを相続財産とみなして相続分を算定し、その算定した相続
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分に寄与分を加えた額をもって、その者の相続分とすることとされている。
ただし、扶養義務者が通常行うべき療養看護については、原則として特
別に寄与したものとは考えられない。
⑥遺産分割の方法
遺言において相続財産に対する分割の禁止事項がない場合において、共
同相続人間で共有を継続しない場合は、いずれ相続財産を分割することに
なるが、遺言において相続財産が指定されていれば、原則としてそれに従
う（指定分割）ことになる。
遺言において指定がない場合または遺言がなかった場合には、共同相続
人間で分割の協議を行うことになる。相続人間で分割の協議が整わない場
合は家庭裁判所において審判分割を行うことになる。
また、この分割を行う際、その相続財産を現物のまま分割する現物分割
のほか、特定の相続人が相続財産の現物を取得し、その相続人が他の相続
人に対して金銭等の交付を行う代償分割や、相続財産の全部または一部を
換金してその代金を相続人間で配分する換価分割があるが、換価分割の場
合には相続財産の換金に伴う譲渡により（譲渡）所得税が発生する可能性
があるため、現物分割等に比べ相続人の取得する財産の額は少なくなると
いうデメリットがある。
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W．相続税法による税額計算方法の規定
1．相続税額の算定方法
相続税法は、相続税の総額については遺産税体系を採り、各人の納付税
額の計算については遺産取得税体系を採っている。
遺産の額＋生命保険金等のみなし相続財産
一祭具等非課税財産
一債務及び葬式費用
＋3年以内の生前贈与財産
＝課税価格の合計
遺産にかかる基礎控除
＝課税遺産総額（法定相続分で按分）
X税率 x税率×税率
相続税の総額
各相続人の取得した相続財産の
課税価格の比により按分
Aの算出税額 Bの算出税額 C
一配偶者の一贈与税額控除
税額軽減
＝納付税額＝納付税額 ＝納付税額
相続税法は、まず被相続人の相続財産について、その財産個々について
評価を行う。この評価については原則として財産評価通達に従うこととさ
れている。
このとき相続財産ではないが被相続人の死去に伴って受領する生命保険
金や退職手当金は被相続人の相続財産とみなして相続税の課税対象とする。
ただしこれらのみなし相続財産については原則として法定相続人一人当た
り500万円の控除を行うことになる。
次に被相続人の債務および葬式費用を控除し、3年以内に生前贈与され
た財産を加算し、被相続人に対する課税価格の合計額を算出する。ここか
ら遺産にかかる基礎控除（5千万円＋1千万円×法定相続人の数）を控除
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し、課税遺産総額を計算する。
この課税遺産総額を各相続人の法定相続分で分割し、この各相続人の法
定相続分に応じた取得金額に相続税の税率を乗じてr相続税の総額」を計
算する。ここまでが遺産税体系である。
このr相続税の総額」を各相続人が取得した課税価格の比率で按分し、
各相続人の相続税額を計算することになる。ここにおいて配偶者について
は配偶者の税額軽減の規定により配偶者が実際に取得した課税価格が、1
億6千万円または法定相続分のいずれか多い額以下である場合は原則とし
て納付する相続税額は生じないことになる。ただし、この配偶者の税額軽
減の規定は、配偶者が実際に取得したものが対象となるから、申告期限ま
でに遺産の全部または一部が未分割の場合においては、未分割部分につい
ては原則としてこの規定の適用はない。
また、未成年者や障害者については一定の控除額がある。
V．相続時精算課税制度
①相続時精算課税制度の概要
平成15年度の改正において、「相続時精算課税制度」が創設された。こ
の制度は、65歳以上の親から贈与を受ける20歳以上の子が、この制度の適
用を選択し、その贈与財産に対する贈与税を納税していくと、親が亡くな
り相続が発生した場合には、生前贈与をうけた財産を相続財産に持ち戻し
て相続税を計算し、この相続税額から既に納税した贈与税額を控除して相
続税を計算するという課税方式である。
すなわち生前贈与された財産に課税された贈与税は相続税の前払いと考
えて相続税から控除されることになり、相続税と贈与税を一体化して課税
する制度といえる。
この場合、すでに納付してある贈与税額が、親の亡くなったことにより
課税され精算される相続税額を超えるときは、その超える贈与税相当額の
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還付を受けることになる。
この制度においては贈与税の税額計算をする際に贈与された財産の価額
から特別控除額として2，500万円を控除して20％の税率が課税される。な
お、住宅取得資金の贈与の場合には、さらに1，000万円が加算され3，500万
円控除されることになる。なおこの住宅資金の贈与に関しては、贈与する
親に年齢制限がなく65歳未満の親からの贈与であってもこの規定の適用を
受けることができる。
これらの控除は、この制度の適用を届け出たときから相続発生時までの
すべての贈与について累積で控除されるものであるから、贈与された財産
の累計額が2，500万円を超えた時点から20％の税率で課税されることにな
る。
②相続時精算課税制度の要件
（1）その贈与をする年の1月1日において65歳以上の親が、20歳以上の
直系卑属（子またはその代襲相続人）に対して贈与をした場合に適用
される。したがって夫婦間の贈与や婿、嫁に対する贈与についてはこ
の特例の適用を受けることができない。
（2）その選択に係る最初の贈与を受けた財産にかかる贈与税の申告期限
（翌年2月1日から3月15日）までに、その旨の届出書、戸籍謄本な
どの一定の添付書類を贈与税の申告書にとともに提出しなければなら
ない。
（3）この制度を選択すると相続時まで継続して適用され、途中で変更す
ることはできない。
③贈与税の申告方法
（1）この制度を選択した子は、贈与者である親からの贈与財産について
は他の者からの贈与とは区分して贈与税の申告を行うことになる。す
なわち、父親からは相続時精算課税制度の適用を受けていて、母親か
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らは一般の贈与を受けた場合、父親からの相続時精算課税分の贈与分
と母親からの一般課税分の贈与とは区分して贈与税の申告をすること
となる。
（2）この相続時精算課税を選択した場合には、この相続時精算課税分の
贈与財産の価額から累積で2，500万円の特別控除額を控除した金額に、
一律20％の税率を乗じて算出することになるが、この2，500万円の控
除額は贈与者各人ごとの累積額になるので、父親からの贈与分と母親
からの贈与分では別個の贈与として計算する。つまり、この規定を適
用すると両親からそれぞれ2，500万円ずつ贈与を受けても贈与税は課
税されないことになる。
④相続時精算課税制度を適用した場合の相続税の申告
この制度を選択した場合には、贈与した親の相続時において、それまで
贈与を受けた財産を相続財産に持ち戻して（合算して）相続税額を計算し、
既に納税した贈与税額を控除した後の税額を納付することになる。
相続財産と合算する贈与財産の価額は、贈与をうけたときの評価額とさ
れる。
すでに納付した贈与税額が相続税額よりも多く、控除しきれないある場
合には、その控除しきれない額は還付される。
W．本論文による提言の検証
1．納税資金にかかわる問題解決策としての有効性の検証
①事例研究
相続が発生した場合における相続税額の負担にどう対処するかという問
題についての解決策について論じてみたい。
相続が発生した場合において納付税額が生じると、相続の発生前とその
後では、その被相続人の財産については、みなし相続財産の生命保険金等
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を取得できる場合を除き、なんら増加はするものはないのに対し、確実に
相続税額の負担が生じてしまう。つまり相続開始10ヶ月後には相続税額の
支払いが生じ、相続人の現状の生活を維持しようとすれば、納税額は相続
財産の中から支払うことに限定されることとなる。これは確実に10ヶ月後
には現状よりも相続税額分だけ相続財産が減ることを意味しているのであ
る。もし、現金預金などの納税資金を用意していない場合には、納税資金
を銀行からの借り入れでまかなうか、相続した財産等を売却するなどの方
法をとらなければならない。すなわち、相続人の現状を維持しながら納税
資金として用いることのできる相続財産は第一象限にあるものに限られる
のである。
ここで事例をポートフォリオ分析表にプロットして検討してみることに
する。
事例1
現金
居住用不動産
別荘地
同族会社株式（自社株）
????→?
500万円
4000万円（特例後）
1000万円
5000万円課税遺産総額10500万円
第二象限 第一象限
市場性はあるが売却はできない 市場性があり売却も可能
居住用不動産、4000万円 現金預金、500万円
第三象限 第四象限
市場性もなく売却もできない 売却可能だか市場性がない
同族会社の株式、5000万円 別荘地、1000万円
無 → 有 売却可能性
それぞれの象限に帰属する相続財産をポートフォリオ分析表，にプロット
することにより、その被相続人に関する相続財産の構成内容を分類するこ
とができた。これによると、この事例における被相続人の相続財産はこの
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分析表の左側、第二象限と第三象限、すなわち売却できない資産に集中し
ていることがわかる。そして、納税資金として用意できる現金は500万円
しかないということになる。これを各象限の大きさを定量的に表現し、そ
の各象限ごとの相続財産の金額により分析表を再構成してみるとさらにそ
の相続財産の偏りを理解することができる。
この事例1を用いて象限を定量的に再構成すると下記のような分析表と
なる。
????
↑
無
居住用不動産
4000万円
現金
500万円
別荘地
1000万円
同族会社株式
5000万円
無 → 有 売却可能性
これにより、さらに被相続人の相続財産の偏りが顕在化されることにな
る。
すなわち、被相続人の財産は図の左側に集中し、売却可能性の少ない財
産に偏っていることがわかる。この状況で相続が開始され相続税額を納め
なければならなくなったら、相続税の納税に使える流動性のある財産は現
金の500万円のみであり、不足する納税資金を捻出する必要に迫われる。
別荘地が売却できるのであれば、これを最初に処分し不足する納税資金を
充足することになるが、別荘地などはすぐに売却できない場合も多いので、
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市場性のある居住用不動産を売却するか、納税資金相当額を銀行等から借
り入れることなる。これらの売却は、相続人の現状に大きな変化をもたら
すことになる。
なお、別荘地を物納することも可能であるが、物納は原則として相続人
（納税義務者）が相続税を金銭で納付できない場合に限られており、相続
で取得する財産のほか自己の保有する金銭を含めても納付できない場合に
限られる（16）。
事例2（相続開始前に別荘地を現金化していた場合）
次に別荘地1000万円を生前に処分し、相続財産の流動化を高めていた場
合の事例をこの図表で考察してみることにする。
現金1500万円居住用不動産4000万円（特例後）
別荘地0万円同族会社株式（自社株）5000万円課税遺産総額10500万円
居住用不動産
4000万円 現金
1500万円
同族会社株式
5000万円
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この2つの事例は、どちらも課税遺産総額が10500万円であるので、相
続税の総額は同じとなるが、納税資金についてみると大きな違いが生じて
いるのがわかる。
②対応策の検討
納税資金を確保のためには被相続人の相続開始前（生前）において財産
の流動化を進め、納税資金を確保する措置が必要となるのである。
ここまでを整理すると下記のようになる。
P∬＝ヵ1十1）2十1）3十1）4
1p¢＝相続財産
ρ1＝第一象限の財産
ρ2＝第二象限の財産
ρ3＝第三象限の財産
ヵ4霊第四象限の財産
丁＝P灘×〃
T＝課税される相続税
17＝相続税の税率
∴1り1≧T…必要納税資金に対する制約条件
ア．相続財産の第一象限へのシフト（ヵ1の最大化）
それでは、どのような措置を講ずればよいのだろうか。まず、納税資金
を増加させるためには、第一象限に財産をシフトさせることである。つま
り事例2のように第一象限に属する現金預金が納税資金以上あれば、問題
はなくなるわけであるから第四象限に属するような相続人の現状維持に影
響を及ぼさない財産は、早期に売却し納税資金を確保すべきである。相続
税の納税額を予測し、不要不急な財産は時期を見て処分しておくことでこ
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の問題は解決できる。
イ．居住用資産および事業用資産の生前贈与による対応策
第二象限及び第三象限に該当するこれらの財産は、相続人の現状維持の
ために必要欠くべからざる資産であるから、生前に後継者等に贈与し、相
続の対象となる相続財産自体を少なくすることである。ただし、贈与税は
相続税以上の税負担になるので相続時精算課税制度を用いるなど計画的に
行う必要がある。
2．円滑な事業承継に対する有効性の検証
先にも述べたように民法において法定相続分および遺留分の規定がある
ため、相続人は各々の相続分について主張をすることができる。相続が発
生し遺産分割に争いが生じた場合において、事業承継者以外の相続人は事
業承継者である相続人にくらべ、事業の継続を行うか否かは、あまり深刻
な問題ではないだろう。自由に処分できない事業用資産を現物分割（名義
を共有する等）により取得することよりは現金等の流動的な財産（ρ1）
による分割を求めるだろう。もし、現金がなく事業用資産に市場性がある
としたら（ρ2）、現物分割ではなく現金等の流動的な財産による法定相続
分相当額の分割を主張し、換価分割か代償分割を求めるであろう。
すなわち、事業を承継しない他の相続人にとって、r現金が最良あ相続
財産」なのである．
この相続人の相続財産への主張（7）を加味すると相続に伴う必要資
金量（Po）はつぎのようになる。
V「二∂1十∂2十望ノ3一ト…
y＝各相続人が主張する分割されるべき資金相続分の総和
祖＝相続人1が主張する資金相続分
”2＝相続人2が主張する資金相続分
協＝相続人3が主張する資金相続分
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0≦γ≦」％
jPo＝y十T
P∬＝各相続人の法定相続分の総和＝相続財産
PO＝相続に伴う必要資金量
丁＝相続税額
しかし、事業承継を考慮すると次のような制約条件が生じる。
ヵ1≧Po＝V「十IT…制約条件
ρ1＝第一象限の財産
事業を承継しようとする場合には、事業承継者が事業継続の基盤となる
事業用資産を現状のまま承継することが必要である。もし、必要資金量が
第一象限の財産でまかなえないときには他の相続人の合意を得ることによっ
て各相続人が主張する分割されるべき財産（7）を最少化することにな
る。
つまり必要資金量（．Po）は（7）と正の相関関係にあるわけだから、
下記のように（「V）を減少させることによって必要資金量（．PO）を減少
させることができる。事業継続の必要性と事業承継のためにはその基盤と
なる事業用資産は手放すことができないという共通認識を形成し、（y）
を減少させることによって必要資金量（Po）を減少させる必要がある。
y↓＝．Po↓
私は数十件の相続に立会む、、また遺言執行人も行った経験から、事業承
継のために、これら相続人の共通認識を形成するには、理解を得られるだ
けの第一象限に属する流動性の高い資産（ρ1）とともに被相続人が「事
業継続および承継者に対して強い意志を持っている」という事実が最も有
効であるとの結論を得た。相続人は親族である。それぞれの生活が安定し
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ており、良好な家庭環境で成長したならば、兄弟姉妹との争いを好むもの
は多くないだろう。
元来、相続財産は生前においては被相続人に帰属する財産である。であ
るので、この財産の処分権も、生前においては被相続人に帰属するもので
ある。すなわち、生前において事業継続に対する意思表示と跡取りの指定
が有効になるのだ。これを死後に行うことになると問題解決が大変難しく
なる。親は、子供たち親族にとってr扇の要」にあたるのである。被相続
人の死去は、この「要」が外れることを意味する。このため相続人がそれ
ぞれの方向を向くのは当然のことである。まして、相続人に配偶者や家族
があればなおのことである。
第二象限および第三象限に該当する資産については、事業継続のために
は処分できない、さらに遺産分割の対象外であるという共通認識を形成す
るなど、被相続人の意思を明確にした上で、生前において贈与をおこなう
か、遺言という形をとることが最善の解決策になると考えられる。
すなわち、「事業承継のために必要な事業用資産は、他の相続財産とは
異なる取り扱いをすべきである。」という共通認識を形成ができれば、
（y）をいわゆる判子代程度に減少させ（ρ1）以下することも可能である。
これによって必要資金量（．Po）を減少させることができるのである。
現実問題として争いを好まない相続人の場合、少額の現金で遺産分割が
行われることもある。
、肛．事業承継政策への提言
この論文によるポートフォリオ分析を応用することによって、事業承継
制度について現在問題とされている点についての解決策を提言してみたい。
1事業承継に関する提言
東京商工会議所は平成19年度税制改正に関する要望の中において「包括
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的な事業承継税制の確立」として、事業用資産に対する課税については、
事業を継続することを前提として非課税とすべきであり、後継者が非上場
の自社株式を保有している問は、相続税の課税を猶予（売却した場合には、
その段階で課税）するなど、事業を承継する者の相続税負担の減免を図る
包括的な事業承継税制を確立すべきであるとしている。また、経済産業省
および中小企業庁は欧米諸国に比べ軽減措置が不十分であるとして、平成
19年度税制改正の検討課題としている（17）。これは本論文のいうところの第
二象限に該当する資産である。
さらに自社株など「取引相場φない株式の評価についても、換金性がな
いにもかかわらず、株価だけが高い評価を受ける事例もあることから、取
引相場のない株式の評価方法を見直すべきである」としている。これは、
第三象限に属する資産である。
これらの資産は、相続人の生活権の維持のため必要な資産であるのだが、
相当額の評価額になることが考えられるので非課税とすべきより、農業相
続人と同様な規定を導入し、課税の延期が望ましいと考える。
2．物納に関する提言
物納の規定において管理処分不適格財産及び物納劣後財産があることは
先に述べたが、これらについて、物納ができないということは市場性がな
いものと考えられるので、相続税評価額を算定する場合において相当額の
減額を認めるべきである。
また、物納財産の価額（収納価額）については、原則として相続税の課
税価格計算の基礎となったその財産の価額になるが、小規模宅地等につい
ての相続税の課税価格の計算の特例及び特定事業用資産についての相続税
の課税価格の計算の特例の適用を受けた場合には、これらの特例適用後の
価額となる。しかし、物納が認められたものは市場性があるもの考えられ
るので、特例後の価額ではなく、特例前の価額から譲渡にかかる税額相当
額を控除した金額とすべきだと考えられる。
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、皿．まとめ
本論文によって相続財産のポートフォリオ分析は、相続発生後における
遺産分割に対して有効であるばかりでなく、相続発生前においても事業承
継に及び相続人間の合意形成の段階においても有効性が立証できたと考え
る。しかし、いずれにしても被相続人が生前において明確な意思表示に勝
るものはない。親は子供たちにとってr扇の要」なのである。財産を残す
者は、自己の財産について熟考する必要がある。
【注】
（1）民法第898条
（2）自社株については相続税法上、評価方法及び課税価格の計算に特別な規定があ
る（3）荒川重勝rr遺産分割の基準」とr方法の多様・柔軟性」について』
一「共有物分割方法序論」一立命館法学2003年6月（292号）が詳しい
（4）国土交通省「不動産鑑定評価基準」平成14年7月3日全部改正
（5）国土交通省「不動産鑑定評価基準」平成14年7月3日全部改正26項
（6）相続税に関する財産評価に関しては財産評価基本通達のほか個別通達等がある
（7）法人税法や所得税法などではr時価」を意味するものは、原則として譲渡等が
あった時の売却価額とされている
（8）笹岡宏保r財産評価の実務』清文社平成12年版13項
（9）民法第896条
（10）民法第901条
（11）民法第899条
（12）指定相続分という
（13）民法第第902条
（14）相続税法15条②
（15）民法809条
（16）物納の規定において管理処分不適格財産及び物納劣後財産がある。
（1）管理処分不適格財産とは次に掲げるような財産で、これらは物納に不適格な
財産となるため、物納の対象とすることができないものがある。たとえば、不
動産についてみると下記のような資産である。
（イ）担保権が設定されていることその他これに準ずる事情がある不動産
（ロ）権利の帰属について争いがある不動産
（ハ）耐用年数（所得税法の規定に基づいて定められている耐用年数をいう。）
を経過している建物（通常の使用ができるものを除く。）
また、株式については譲渡制限株式や権利の帰属について争いがあるものおよ
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び共有に属するもの（共有者全員が当該株式について物納の許可を申請する場合
を除く。）などである。
（17）経済産業省、中小企業庁「平成19年度税制改正の概要」＜中小企業関係税
制＞から引用
【事業用資産に係る相続税の軽減措置の欧米諸国との比較】
日本 イギリス ドイツ フランス アメリカ
事業用資産に
係る相続税の
軽減措置
非上場株式：
10％軽減事業用宅地：
80％軽減
事業用資産
100％減※同族会社の事業
用の土地にっい
ては50％減
事業用資産35％軽減
（22．5万ユーロ控除後）
事業用資産
75％軽減
事業用資産
130万ドルまで
非課税
非上場株式に
係る主な要件
申告期限まで保
有し、かつ、役
員であること
相続前2年間の資
産保有、相続後の
継続要件なし
相続後5年間継続保有 相続後6年
間継続保有、
5年以上事
業に従事
相続後io年問のう
ち5年以上事業に
従事
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